















証券～ Y10証券）及び Y1証券から FOI株式の販売委託を受けた受託証券会社（Y11
証券、Y12証券）、当該売出しに係る売出人、並びに東京証券取引所（以下、「東証」
という。）及び東証から上場審査の委託を受けた自主規制法人を被告として、金融





代表取締役専務はともに懲役 3年の実刑判決を受けている。（さいたま地判平成24年 2 月29







本判決は、本件有価証券届出書等に平成17年 3 月から平成21年 3 月期までの売上高
（及びこれに関連する財務情報）に関して重要な虚偽記載があったとしたうえで 3、
上場時の募集・売出しに応じて FOI株式を取得した X1らによる Y1証券への金商






































　FOIの会計監査人である公認会計士は、平成14年 3 月期から平成21年 3 月期まで、
FOIの計算書類について会社法監査を行い、いずれの期についても無限定適正意見
を表明していた。また、FOIの上場準備に伴って平成14年 3 月期以降、平成19年 3
月期まで金商法監査に準じる監査を行って無限定適正意見を表明する監査報告書を

































































　Y1証券の引受審査部は、平成20年 4 月 2 日頃から同月10日頃まで、公認会計士
資格をもつ者 1名を含む 2名を追加した 4名体制で、（a）平成15年 3 月期から平成
19年 3 月期までの全販売案件（35件）と平成20年 3 月期の販売案件（ 7件）の受注













































ても FOIに拒否されるだろうと考えて Aとの面談を FOIに対して要請しなかった。
6 ）2 回目の上場申請の取下げ
　自主規制法人は、2回目の上場申請に対し、改めて FOIに対するヒアリング及び
本社の実査等の調査を行った。しかしながら、平成21年 5 月 7 日頃、FOIが多額の
売上債権を計上する取引先の経営が懸念される旨の報道があったことを受けて、自
主規制法人は平成20年 3 月期を上場直前期とする上場は困難である旨の見解を示し
た。FOIは平成21年 5 月19日付けで 2回目の上場申請を取り下げた。
7 ）3 回目の上場申請































































1 ）金商法21条 1 項 4 号及び17条の意義















































































平成21年 3 月期については会計監査人（独立監査人）による金商法193条の 2第 1
















































































先 2社の実査を行い、売掛金の存在を確認していること、⑤平成18年 3 月期の監査
においては、会計監査人 3名及び公認会計士 1名が計90日間、平成19年 3 月期の監
査においては、会計監査人 3名及び公認会計士 5名が計132日間、平成20年 3 月期
















































6 ）第 1 投書に対する対応について
























































































1 ）主幹事証券会社の金商法21条 1 項 4 号、17条の責任について
　「以上によれば、第 1投書を受領したことを踏まえて行った Y1証券の審査が十分
なものであったとはいえず、仮に第 1投書を踏まえた十分な審査を行っていれば、




























































































（ 1 ） 監査済財務情報の虚偽記載に係る金商法21条に基づく引受証券会社の民事
責任
1 ）金商法21条 2 項 3 号の解釈
　有価証券届出書に重要な虚偽記載が含まれていた場合の引受証券会社の投資者に

































































































法19条 5 号や米国1933年証券法11条（b）項（ 3）（c）の合理的な信頼の基準















































法21条 2 項 3 号の『相当な注意』を中心として―」六甲台論集43巻 1 号（1996）22頁、江
頭憲治郎「ディスクロージャーと民事責任」証券業報546号（1996）30頁、近藤光男 =吉原











































































































































































　<http: / /www.jsda.or. jp/katsudou/kaigi /chousa/shasai_kon/shasaikon_bukai/1bukai/
ﬁles/1bukai_110725s1.pdf>（2017. 2.5）がある。









　具体的には、WorldCom判決で裁判所は① WorldComの E/R ratio（通信会社の収
益に占める回線使用料の比率）が 2つの類似の競合相手 Sprintと AT&Tと比較し
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